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OZET

Avrupa Birligi’nin 11 iyesi 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren
tek para birimi olan Euro’ya ge¢mislerdir. Bu gelisme sliphesiz
dinyada énemli etkilere sebep olacaktir. Para Birligi ile, Avrupa
Ekonomik Birligi’nin iigiincii sart: da yerine getirilmis olmaktadir.
Robert Mundell bu sartlarin birincisini sermaye dolagimy, ikincisini ise
emek dolasimi olarak siralamisti. Bu ¢alismada Euro’nun AB iilkeleri
ve Tirkiye izerindeki muhtemel etkileri degerlendirilmeye
calisilmaktadir.

ABSTRACT

Eleven members of European Unity had entered into the
process of unity of money, Euro, in january 1, 1999. Undoubtedly, this
progress would be very influential impact on the whole world.
Because, by monetary unitary, Europe completes three prerequests of
economic unity; which are mobilization of capital, mobilization of
labour, and monetary unity, as stated by Robert Mundell. In this study,
the effects of Euoro on the economies of EU countries and Turkey are
studied and evaluated in detail.

GIRIS
Avrupa’da son yillarda ekonomik ve politik gevrelerde en ¢ok
giindemde olan konulardan birisi siiphesiz Avrupa Para Birligi'dir
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(EMU: European Monetary Union). Yasanan gelismeler sonucunda 1
Ocak 1999 tarihinden itibaren Avrupa Birligi’nin 11 tiyesi Avrupa tek
para birimi Euro’yu kullanmaya baslamislardir. Boylece Avrupa ve
diinya ekonomilerinde yepyeni bir dénem agilmig ve Avrupa Birligi
Uye fllkeri piyasalarinda tek bir para birimin s6zi gegmeye
baslamlstlr1 .

Bu tarihte Euro’ya katilan tlkeler; Almanya, Fransa, italya,
Belgika, Liiksembourg, Ispanya, Portekiz, Irlanda, Avusturya,
Yunanistan ve Finlandiya’dir. Ingiltere, Danimarka ve Isve¢ kendi
istekleriyle bu birligin disinda kalmislardir.

1989°da imzalanan Maastricht Anlagmasi’na gére EMU’ya
girebilmenin sartlar1 sunlardir:

e ¢ borglar GSYIH nin yiizde 60’101 ge¢memeli;
e Biitce ag181 GSYIH nin yiizde 3’iinii asmamal; ve

e Enflasyon orani, en diigik orana sahip ii¢ iilkenin
ortalamasindan 1,5 puandan daha fazla olmamalidir®.

Euro boélgesinde, hedefi fiyat istikrarimi gergeklestirmek olan
tek ve bagimsiz Avrupa Merkez Bankasi (AMB= ECB= European
Central Bank), uygulanacak para politikalarinin AB’nin diger
ckonomik hedefleri (siirdiiriilebilir ekonomik biiylime, yeni istihdam
alanlarinin olusturulmasi, hayat standardimin iyilestirilmesi gibi) ile
uyum iginde olmasi yéniinde gaba gosterecektir’.

AMB optimum bir politika bilegimi olusturmak i¢in dnemli bir
rol oynayacaktir. Bunun yaninda, diger ekonomik alanlarda karar
vericilerin uygulayacaklar politikalarin para politikas1 ile uyumlu

! Nihat TORE, “Yeni Bir Diinya Parasi: EURO”, Euro El Kitabi, TCMB Yayin,
Ankara, 2000, s.16.

? David BEGG, Stanley FISCHER ve Rudiger DORNBUSCH, Economics, Alkim
Yayinevi, Istanbul, 1999, s. 584.

* Thomas VOGEL, “Avrupa Para Politikast ve 1999 Yili Degerlendirilmesi” Euro El
Kitabi, TCMB Yayini, Ankara, 2000, s.183.
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olmasi zorunlulugu vardir. Para politikas: ile uyumlu olmas1 gereken
politikalar, 6zellikle maliye ve arz yonlii politikalardir®.

Maastricht kriterlerini saglayarak Avrupa Para Birligi'ne giren
Avrupa llkeleri, diigik enflasyon ve istikrarli bir Dbiiylime
saglayacaklar boylece Onii goriilebilen, giivenli, uzun doénemli
programlar yapabileceklerdir. Avrupa Para Birligi oncesinde ige
doniik ve Onceki donemlerin etkisiyle plan yapan iilkeler, Euro ile
daha disa doniik, yeni imkanlar aragtiran, daha biiyiikk bir pazar igin
ileriye yonelik program yapan dolayisiyla daha verimli ve rekabetgi
llkeler olacaklardir. Avrupa lilkelerinin tek para birligini
saglayabilmeleri, ekonomik agidan bir¢ok konuda yapisal degisiklikler
yaptiklarint ve politik agidan bir harmonizasyona gittiklerini
gostermektedir. Boyle bir biitiinlesme igin gosterilen kararlilik dahi
tiye iilkeleri gelecek igin istikrara yoOneltmektedir. Daha biiyiik bir
pazar ile makroekonomik degiskenlerde saglanacak olan disiplin ve
istikrar, riskleri azaltacak ve bu ydniiylede verimliligi artiracaktir.
Avrupa tek para birimi Euro, Avrupa genelinde tek pazarin isleyisini
daha da kolaylastiracak ve tek pazar olusumunu tamamlayacaktir.

I. EURO’NUN AB ULKELERi UZERINDEKI ETKIiLERI
A) KUR MALIYETI VE RiSKI UZERINE ETKILERI

Euro’nun en biiylik etkilerinden birisi doviz kuru maliyetlerini
azaltmasidir. Daha onceden birlik iginde 11 ayri para birimi
kullanilirken artik tek bir para biriminin kullanilmaya baglanmas: ile
birlikte kur hareketlerinin ekonomi iizerindeki maliyetleri azalacaktir.
Boylece doviz islemlerinde basitlik ve islem maliyetlerinde 6nemli bir
diislis saglanacak ve birlik iginde ticaret canlanacaktir. Finansman
alaninda da doviz pozisyonlarmin giivenceye alinmasi ve
dengelenmesi icin gerekli olan ‘“hedging” (riskten korunma)

* Ahmet KESIK, “Avrupa Yeni Para Birimini Bekliyor: Euro”, Maliye Dergisi,
Mayis-Agustos 1998, Say1 128, s.49.

5 Pmar OZBAY, “Avrupa Para Birligi ve Euro”, TCMB Tartisma Tebligi, N0:9702,
Eyliil, 1997, 5.3
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maliyetleri azalacak, bu da toplam maliyetlerin azalmasim saglayip
yatirimlar tesvik edecektir®.

Kur maliyetinin azalmas: aymi zamanda AB iilkelerindeki
sirketlerin verimlilifini ve rekabet giiciinii arttiracaktir. Boylece;
aracilik maliyetleri diisecek, uluslararast sirketlerin muhasebe
sistemleri basitlesecek ve borg alma iglemleri kolaylasacaktir.

Kur riskinin ortadan kalkmasi ile kredi, likidite, yasal
diizenlemelerden kaynaklanan veya islem bazinda ortaya ¢ikan riskler
gibi diger risk unsurlari 6n plana ¢ikacaktir. Bunlar arasinda kredi
riski menkul kiymetlerin fiyatlandirilmasinda en Onemli roli
oynamaya adaydir’.

Birlik i¢inde oldugu gibi Birlik disindaki iilkelerdeki sirketler
de kur riskinin ortadan kalkmasiyla ve riskten korunma maliyetlerinin
diismesiyle birlikte islem maliyetlerini Onemli bir dlgiide
azaltacaklardir. Boylece, borglanma imkanlar1 artacaktir. Kredi
imkanlarmin artmasi {lilkelerin ekonomik dengelerini, i¢ ve dis
ticaretlerini olumlu yonde etkileyecektir. Doviz kurunda saglanacak
istikrar, isletmelerin daha uzun vadeli biiylime ve istihdam planlan
yapabilmelerini saglayacaktir.

B) MALI PIYASALARA VE SERMAYE
PIYASALARINA ETKISI

Bunlara ek olarak, Euro ile birlikte Avrupa mali piyasalarinda
daha yogun bir menkul kiymetlestirme, piyasa uygulamalarinda
birbirine yakinlagma, fiyatlarin seffaflasmasi ve yine piyasalarin
birbirine daha fazla entegre olmast gibi gelismelerin yaganmasi
beklenmektedir.

Euro, AB’nin ticari bir blok olma 0Ozelligini daha da
kuvvetlendirecek ve diger {lilkeleri buna uymaya daha fazla
zorlayacaktir, Euro bolgesinde faaliyet yapan ticari kuruluglar
Euro’ya uyum saglamak zorundadirlar. Bankalar ise Euro’dan gift

6 M. Sami CAVUSOGLU, “Euro Sans Tanlmlyor”, Goriis, Agustos 1998, s. 21.
" Defne ATA ve H. Serkan SILAHSOR, Parasal Birlik, Avrupa Para Birligi ve
Tiirkiye, Hazine Miistesarlig1 Yaymnlari, Ankara 1999, s. 89.
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yonlii olarak etkileneceklerdir. Ciinkii bankalar kendi 06zel
faaliyetlerindeki degigikliklerden dolayr Euro’dan etkilenirken ayni
zamanda miisterileri konumundaki finanssal sektor disindaki 6zel ve
tizel kisilerin  kendi faaliyetlerindeki  degisimlerden  de
etkileneceklerdir®.

Sermaye piyasalart da Euro’dan oldukga etkilenecektir.
Maastricht kriterlerine uyulmasiyla birlikte kamu kesimi borglar
azalacak ve boylece kamu borglanma senetleri piyasas: daralacaktir.
Ayrica, Euro’ya gecen iilkelerde kamu iktisadi tesekkillerinin
Ozellestirilmesinde, 6zel sirketlerde birlesme ve devralmalarda artiglar
beklenmektedir. Birlesme ve devralmalar daha ¢ok otomotiv, ilag ve
bankacilik sektorlerinde beklenmektedir. Bu birlesmelerin ise AB
rekabet kurallar1 geregince %5’lik pazar paymni gegmeme sartina
uygun olarak gerceklesmesi gerekmektedir. Aksi takdirde sdz konusu
birlesme ilgili komisyon tarafindan rekabet kurallarini ihlal etmis
say1labilir’.

Euro ile birlikte Parasal Birlik temelinde yatan para ve maliye
politikalarindaki disiplin sonucunda faiz oranlar: tizerindeki risk primi
diisecektir. Bu diigiis yatinnmlar, biiylime ve gelir diizeyi {izerinde
olumlu etkiler yapacaktir. Euro’nun AB pazarinda olusturacag:
derinlik ve geniglik tim katilimecilarin yenilenme ihtiyacin
gerektirecektir. En bagta sirketler yatinm, Uretim, pazarlama,
finansman metotlarin1  ve stratejilerini gozden geg¢irmek zorunda
kalacaklar kendilerini yeni faaliyet sahalari icerisinde bulacaklardir.
Ornegin, sosyal giivenlik sisteminin kamu sektoriine bagl oldugu
tilkelerde sosyal giivenlik 6zel sigorta sirketlerine dogru kayacaktir.

C) BANKACILIK SEKTORU UZERINE ETKILERI

Avrupa Para Birligi'ne {iye olmayan iilkelerde kurulu fakat
bolge ile kapsamli bir finansman iligkisi igerisinde olan bankalarin da
yapmasi gerekenler olacaktir. Tek para sistemi bu bankalar igin de
onemli firsatlar doguracaktir. Bu bankalar, Euro bolgesindeki

8 Nilgiin ARISAN, “Euro’nun Genel Makro-Ekonomik Etkileri”, Euro El Kitabi,
TCMB Yayni, Ankara, 2000, s.86.

° Hasan SABIR, “Euro’ya Gegisin Avrupa Birligi Rekabet Sistemine Olast Etkileri”,
Banka ve Ekonomik Yorumlar, Agustos 1999, s. 55.
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bankalarla ve diger ticari kuruluslarla ilgili iliskilerini ve
sozlesmelerini gozden gegirmelidirler ve ilgili ticari faaliyetlerini
Euro’ya gore ayarlamalidirlar.

Bankacilik sektoriinde dikkat edilmesi gereken diger bir konu
da Euro’nun ge¢misinin olmamasidir. Bundan dolayi, risk
hesaplarinin yapilmasinda ve sabit getirili menkul kiymetlerin getiri
grafiklerinin olusturulmasinda giicliikle karsilasilabilir'.

D) TICARET YARATICI ETKISI

Euro’nun bir diger ozelligi de ticaret yaratici ve ticaret
saptirici etkisidir. Euro ile birlikte Euro bolgesi igindeki ticaret bir
yurtici ticaret sekline gelecek ve AB iilkelerinin kendi aralarinda daha
onceden beri sliregelen ticaret hacmi artacaktir. Bu, Euro’nun ticaret
yaratict etkisini gosterir. Bazen de Euro bélgesindeki iilkeler yerine
AB disindan ithalat yapilacaktir ki bu da Euro’nun ticaret saptirici
etkisini gosterir.

Para Birligi ile AB igi ticareti daha cazip kilan gelismeler
ortaya ¢ikacak ve blok i¢i ticaret artacaktir. Rekabetin artmasiyla
birlikte fiyatlar birbirine daha da yaklasacak ve firmalar maliyetlerini
, azaltarak rekabeti arttirma yoluna gideceklerdir''.

Euro’nun ticaret yaratict etkisi Birlik disinda bulunan {ilkelerin
pazara girmelerini zorlagtiracaktir. Yani, bu yolla olusturulan
korumacilik ile AB disindaki tilkelerin ticaret hacimleri daralacaktir.
Bu iilkeler AB ile ticaretlerini arttirmak icin alternatif arayislarina
gideceklerdir. Bundan dolay1 AB i¢indeki firmalarla disindaki firmalar
arasinda devralma veya birlesmeler meydana gelecektir. Ozellikle
gelismekte olan tlkeler igin bu konu ¢ok dnemli oldugundan, bu
lilkelerdeki sirketlerin rekabet gii¢lerinin artmasi igin iilke i¢i makro
ekonomik istikrarin temini yolunda daha fazla gayret gostereceklerdir.

Euro bolgesinde iiretim faktorleri fiyatlarindaki farklarin
kalkmas1 ile bolge disindaki ilkeler bu alanda rekabete girmek
isteyeceklerdir. Boylece tretim faktdrlerinin fiyatlar1 piyasalar

‘“TORE, a.g.e., 3.25. _ )
" Giiler ARAS, “Euro’ya Gegisin Dis Ticarete ve Isletmeler Kesimi Uzerine
Etkileri”, Iktisat Isletme ve Finans, Mart 2000, s. 70.
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arasinda yakinlasacak ve faktor piyasalar1 bu alanda etkinlesecektir.
Boyle bir durumda da firmalarin rekabet giicii ve verimlilik gibi
Ustiinliikleri  lilkelerin  saglayacagi ticari imkanlara (Ornegin
vergilendirmede, ithalat ve ihracatta kolayliklar gibi) bagl olacaktir.
Bu sebepten, firmalar tretimlerini faktér maliyetlerinin daha diisiik
oldugu tilkelere kaydiracaklardir.

E) ULUSLARARASI PARA OZELLIGI VE
DIGER ETKILERI

Euro’nun istikrarlt ve gilivenilir bir para haline gelmesi
uluslararas: finans iliskilerini kokli bir bigimde etkileyecek ve
degistirecek ve boylece Euro uluslararasi bir para olma 6zelligi
kazanacaktir'?.

Bir para Dbiriminin uluslararasi islemlerde kullanilma
potansiyelini belirleyen bes temel faktor vardir. Bunlar ;

¢ Ait oldugu ekonominin giicii ve bu ekonominin uluslararas:
ticaretinin boyutu,

e Ekonominin di§ etkenlerden bagimsizligi,

e Alim-satimi {izerinde smirlandirma veya kisitlamalarin
bulunmamasi,

e Sermaye piyasalarinin genisligi, derinligi ve likiditesi ve

e Ekonominin kendisinin ve uluslararasi konumunun giicii ve
istikraridir'?,

Euro bu oOzellikleri yansittigi Olglide giiglii bir para haline
gelecek ve uluslararas: yatirimeilarin tercihlerini etkileyecektir.

Giigli bir Euro, uluslararasi 6zel ve kamu yatirimcilarinin
portfdylerinde yer almaya ve uluslararasi finans islemlerinde
kullanilan paralari ikame etmeye baglayacaktir. 1980 yilindan bu yana

> TORE, ag.e., 5.29. )
D. ATA ve H. S. SILAHSOR, a.g.e., s. 103.
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Avrupa paralarinin tahvil portfoylerindeki payr Onemli dlglde
artoustir.  Simdi  tek paraya gegisle birlikte, portfdy yatirim
islemlerinin Euro cinsinden yapilacag: tahvil piyasasiin kurulacak
olmasi, tahvil portfoy yapisinin Euro lehine degismesine yol agacaktir.
Eger entegrasyon saglanir ve etkinlik arttirlabilirse Avrupa menkul
kiymet piyasalart ABD piyasalartyla hem hacim hem de etkinlik
yoniinden rekabet edebilecektir. Nitekim yeni tahvil plyasa51 hacim
itibariyle uluslararasi ikinci biiyiik piyasa konumuna gelecektlr

Euro’dan sendikalar da etkilenecektir. Clinkii; isgiiciine gore
daha akiskan olan sermaye, maliyetlerin diisiikk oldugu yerlere
yonelecek, bu durumun ortaya ¢ikaracag issizlik vb. olumsuzluklari
goze alamayacak olan sendikalar daha esnek davranmaya
baslayacaklardir.

Parasal Birlik’in ozellikle 2001 yilindan sonra AB iginde
biiyiime {izerinde pozitif bir etki olusturmas: beklenmektedir. Ancak,
biiyiik ekonomiler igerisinde mevcut bolgeleraras: fiskal transferlerin
Parasal Birlik sonrasi ortadan kalkmasi nedeniyle Parasal Birlik’in
topluluk tiyesi gelismis iilke ekonomilerinde durgunluga yol agarak
ekonomik bilyiimeyi olumsuz etkileyebilecegi endisesi de dile
getirilmektedir"”.

Euro ile birlikte ABD, AB ve Japonya doviz kurlan arasinda
istikrar saglanacaktir. Bylece uluslararasi piyasalar daha istikrarli bir
konuma kavusacaktir.

II. EURO’NUN TURK DIS TiCARETiNE VE
ISLETMELERINE MUHTEMEL ETKILERI

Tiirkiye; stratejik konumu, AB iilkeleriyle mevcut iligkileri ve
Giimriik Birligi anlagmasini imzalamis olmasi nedeniyle AB iye

'4 Suat OKTAR, “Avrupa Birligi’nin Ortak Parasi Euro”, Banka ve Ekonomik
Yorumlar, Nisan 1998, s. 36.
5 ARAS, a.g.m., .70,
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ilkeleri diginda Euro’dan en ¢ok etkilenecek iilkelerin baginda
gelmektedir'®.

Tablo 1’e¢ bakildiginda, Tirkiye dis ticaretinin %50’sini AB
liye llkeleri ile yapilan ticaretin olusturdugu goriilmektedir. AB ile
vazge¢ilmez ticari ve finansal baglar olan Tirkiye’nin, kamu ve 6zel
sektor finansmaninda ilk olarak Avrupa sermaye ve para piyasalarina
bagvurmasi sonucu bugiin dis bor¢ stokunun yaklasik %45°1t Avrupa
para birimlerinden olusmaktadir. 1987-98 arasinda Tirkiye AB
tilkelerine 15 milyar Euro degerinde tahvil ihra¢ etmistir. AB iilkeleri
Tiirkiye’de yabanci yatinmlar iginde en bilyiik paya sahip iilkelerdir.
Son bes yilda Tiirkiye’ye yapilan yabanci yatirnmlarin yaklagik %70’1
bu lilkelere aittir. Tiirkiye ihracatinin %50°sini bu tlkelere yapmakta
oldugu Tablo 1’de gosterilmeye ¢alhisilmistir. Ayrica Tiirkiye,
ithalatinin %52 sini de yine bu iilkelerden karsilamaktadir.

Tablo 1 Tiirkiye’nin AB Ulkelerine Ihracat: (1980-98)

Toplam Ihracat* AB Ulkelerine Toplam
Yillar (Milyon $) Toplam Ihracati Ihracattaki Payi
(Milyon$)
1980 2,910 1,322 45,43
1985 7,958 3,278 41,19
1990 12,959 6,916 53,36
1991 13,593 7,106 52,28
1992 14,714 7,671 52,14
1993 15,384 7,288 47,37
1994 18,105 8,634 47,69
1995 21,636 11,078 51,20
1996 23,224 11,492 49,48
1997 26,244 12,115 46,16
1998 26,881 13,488 50,17

*1980-92 yillart arasinda Danimarka, Finlandiya, Isve¢, Portekiz ve Irlanda harig.
Kaynak: DIE

Ayrica 3 milyon Tirk vatandas1 AB iilkelerinde yasamakta ve
bu kisilerin Merkez Bankasi hesaplarinda 21 milyar Marklik

' Omer ALTAY, “Euro’nun Tiirkiye Ekonomisi ve Odemeler Dengesine Etkisi”,
Euro El Kitabr, TCMB Yayin, Ankara, 2000, s.39.
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tasarruflar1 s6z konusudur. Bunun diginda Tiirk bankalart 23 yabanci
para lizerinden pozisyon tutmaktadirlar ve bunlarin 17’si AB
iilkelerine aittir'’.Bunlara ek olarak Tirkiye’nin AB ile Gumrik
Birligi Anlasmasini imzalamis ve cografi konum itibariyla AB ile
hemen komsu olmasi konunun Onemini {ilkemiz agisindan daha da
arttirmaktadir.

Dis  borglanma acisindan  bakildiginda, sézlesmelerin
devamliligy ilkesine gore, Tiirkiye’nin 1999 yilina kadar ihrag ettigi
Eurobond’lardan kaynaklanan yiikiimliliiklerinde bir degisiklik
olmamis, yalnizca vadesi 2002 yilmi asan enstriimanlar Euro’ya
doniistiriilmiistiir. 1999 yilindan itibaren ihrag¢ edilen tahviller ise
Euro cinsinden ¢ikarilmaya baglanmustir'®,

AB igerisinde tek para uygulamasiyla birlikte islem maliyetleri
ve kur riski ortadan kalkacagindan biiylime ve gelir diizeyinin artmasi
ve boylece AB pazarmnin genislemesi beklenmektedir. Biiylime ile
birlikte AB iilkelerinin birlik disindan ithalat talebi artacaktir. Bu
durumu Tirk Hiikiimeti ve firmalann ciddi  bir sekilde
degerlendirebilirlerse AB iilkelerine yapilan ihracatta 6nemli artislar
saglanabilir. Ayrica, tek para uygulamasiyla birlikte AB {ilkelerinin
ulusal para birimlerini devaliie ederek fiyat avantaji saglayamayacak
olmalari, birlik disi iilkeler ve bu arada Tiirkiye i¢in de ¢ok dnemli bir
avantajdir. Ancak, Tirkiye’nin bu avantajlardan yararlanabilmesi bazi
onemli faktorlere baglidir. Bu faktorler soylece siralanabilir;

e Tirkiye’deki makroekonomik ve siyasi istikrar,

e Tiirk firmalarinin rekabet giiclerini arttirabilmek igin
uygulayacaklari stratejiler,

e Euro bolgesinde uygulanacak politikalar,
e S0z konusu politikalarin ortaya ¢ikartacagi yayilma etkisi,

e Euro’nun uluslararasti mali ve ticari islemlerde
kullanilabilecek bir miibadele araci olma derecesi,

" DTM - Diinya Ekonomileri Biilteni, Say1 16, Ocak 1999, s. 23.
"* Turgut TURHAN, “Euro’nun Ozgiin Yapis1 Karsisinda Sézlesmelerin Siirekliligi
llkesi”, Euro El Kitabi, TCMB Yayini, Ankara, 2000, s.155.
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e FEuro’nun uluslararasi piyasalarda Dolar ve Yen gibi
standard: olan para birimleri karsisinda istikrari,

e Euro bélgesi lilkelerinin Tirk ihra¢ mallarina kars1 olan
talep esneklikleri ve

e FEuro bolgest iilkelerinin ekonomik biiylimelerinin dis ticaret
esnekligi.

Euro bolgesinin ithalat talebinin artmasi {izerine Tiirk
sirketlerinin kendi aralarinda ve diger Ugiincii iilkelerin sirketleriyle
olan rekabetleri artacak ve AB pazarina yakinlagmaya calisacaklardir.
Bunun i¢in de Turk sirketleri AB iilkeleri sirketleriyle birlesme ve
birlikte is yapma yollarina gideceklerdir. Ancak, Tirkiye’nin i¢inde
bulundugu makroekonomik istikrarsizhk AB sirketlerinin  Tirk
sirketleriyle birlesmekten veya birlikte is yapmaktan kag¢inmalarina
sebep olabilir. Bu nedenle, Tiirkiye’de hiikiimetin ve karar
mercilerinin  makroekonomik  istikrarin  saglanmasi  yolunda
calismalarini yogunlagtirmas: gerekmektedir.

Euro’ya gegerken Tirkiye’nin gerekli hukuki diizenlemeleri
yapmasi, Tiirk firmalarinin da isletme stratejilerini gézden gegirmeleri
ve Euro uygulamasma teknik olarak hazirlanmalar1 gerekmektedir.
Firmalar; biiyiiklikleri, faaliyet gosterdikleri sektdor ve ne Olglde
uluslararasina agik olduklariyla orantili olarak Euro ile birlikte artan
rekabetten, fiyat ve maliyet degisimlerinden ve yeni piyasa
kosullarindan etkileneceklerdir. Dolayisiyla, Tiirk firmalarinin ortaya
cikacak firsatlart degerlendirebilmeleri i¢in Euro’nun olasi stratejik
etkilerinin ve Euro bolgesindeki hangi pazarlarin bilyiiyecegi, fiyat
farkliliklarinin  hangi iriinlerde yogunlasacagi ve yeni rekabet
olanaklarinin neler olabilecegi gibi konularin tespiti i¢in piyasa
arastirmalar1 yapmalari yerinde olacaktir.

Tiirk sirketleri ile igbirligi yapan Birlik sirketleri, Tiirk
ortaklarmin  gerekli teknik  diizenlemeleri yapmalarimi  sart
kosacaklardir. Bu teknik diizenlemelerin basinda isletmelerin bilgi
sistemleri ve muhasebe yazilimlarindaki degisiklikler ilk akla
gelenlerdir. Muhasebe yazilimlar ve kayitlari, elektronik ddeme ve
faturalandirma sistemleri, maliyet sistemleri, planlama ve biitgeleme

Afyon Kocatepe Universitesi, LLB.F. Dergisi (C.IV, S.1, 2002) 89




yazilimlari, mali sozlesmelerin bulundugu hukuki veri tabanlan
Euro’dan etkilenecek en 6nemli bilgi sistemleridir.

Yine daha onceki boliimlerde anlatildigt tizere 11 farkli para
birimi yerine Euro’nun kullanilmaya baslanmasiyla AB ile ticari
iligkileri olan Tiirk 6zel ve kamu kesimi 11 ayr1 paraya kars: kur riski
almak yerine tek bir para igin kur riski alacaklar ve kur riskinden
korunma (hedging) maliyetlerini en aza indirebileceklerdir. Tek para
uygulamas1 6zel sektdér ve kamu kesiminin iglem maliyetlerinde de
onemli bir tasarruf saglayacaktir. Ayrica, bankalarin déviz pozisyonu
yonetim birimlerine daha az is diisecektir.

Firmalarin islem maliyetleri azalirken, bankalar da farkli para
birimlerinin degisiminden elde ettikleri arbitraj gelirinden yoksun
kalacaklardir. Bu kayiplarini telafi etmek i¢in bankalarin maliyetlerini
distrmeleri gerekecek ve oOlgek ekonomisinden yararlanmak igin
birlesme yoluna gidebileceklerdir. Sonug¢ olarak; tek para
uygulamasinin reel kesim igin Onemli firsatlar ortaya ¢ikarmasi
beklenirken, degisime uyum saglayamayan bankalar1 ise olumsuz
etkileyecegi tahmin edilmektedir.

Tek para ile birlikte piyasalar daha likit hale geleceginden ve
pazar etkinligi artacagindan AB iginde faiz oranlan diisecektir. Ote
yandan; AB’nin uyguladig1 ekonomi ve maliye politikalar1 da zaten
faiz ve enflasyon oranlarini diigiirmeye yoneliktir. Biitin bu
nedenlerle AB iginde kisa donemde yiiksek getiri elde etme imkanlari
azalacagindan AB’nden birlik dis1 tilkeler ve bu arada Tiirkiye’ye de
fon akis1 artacaktir. Euro ile birlikte Tirk firmalar1 ve bankalar
Avrupa piyasalarindan daha diigiik maliyetli ve daha kolay fon
saglayabileceklerdir. Diigiik maliyetle kredi saglama imkanlarinin
artmas1 diger birlik dis1 tilkeler ile birlikte Tirkiye nin de ekonomik
dengelerini ve dis ticaretini olumlu yonde etkileyecektir.

Biitin bu olumlu beklentiler yaninda, Euro’nun Tiirk dis
ticaretini olumsuz yonde etkileyebilecegi de diisiiniilmektedir. Buna
gore; Para Birligi’ne katilmak icin iilkelerin Maastricht kriterlerine
ulagsmada izledikleri siki para ve maliye politikalar1 1999 yilindan
sonra da devam edecektir. Bunun bir sonucu olarak, Parasal Birlik’e
katilan {ilkelerin i¢ talep ve biiylime hizlar 6niimiizdeki birkag yil i¢in
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diisebilecek ve sdz konusu iilkelerin ithalatinda yavaslama meydana
gelecektir. Bu durumda, AB iilkelerinde meydana gelecek bir talep
daralmas: Tiirkiye ihracatini bir siire olumsuz ydnde etkileyebilir.

SONUC

Tek para ile birlikte AB iginde kur riski ve islem maliyetleri
onemli o6lciide azalacak, fiyatlar seffaflasacak, verimlilik ve pazar
etkinligi artacaktir. Bu olumlu gelismelerin ise tiiketim ve yatirim
harcamalarini arttirarak ekonomik bilylimeyi olumlu yonde etkilemesi
beklenmektedir.

Ote yandan Maastricht kriterlerini tutturabilmek igin
uygulanan siki para politikasimin, parasal birlige gecisin ilk yillarinda
talebi kisarak kiigiilmeye sebebiyet verebilecegi de hesaba
katilmaktadir. Ancak; uzun vadede Euro, yukarida anlatilan
avantajlarina ek olarak, Dolar ve Yen karsisinda giiglii bir para birimi
konumuna gelecek ve uluslararas: ticarette ve finansal iglemlerde
yogun bir sekilde kullanilacaktir.

Euro bolgesinde saglanan tasarruf ve faydalar dogrultusunda
bilyiime saglanabilirse, AB iilkelerinin birlik disindan ithalat talebi
artacaktir. Bu durum da Tiirk ihracatgilarina AB pazarindan daha fazla
pay alma imkam saglayacaktir. Ayrica, Euro uygulamast AB iginde
oldugu gibi, AB ile ticaret yapan birlik dis1 {ilke sirketlerinin de
hedging ve islem maliyetlerini 6nemli 6l¢iide azaltacaktir.

Euro bélgesinde enflasyon ve faiz oranlari, Avrupa Merkez
Bankasi’nin uygulayacagi politikalar sebebiyle diisiik seyredecek,
ayrica parasal birlige ge¢is de faiz oranlarmin diigmesine neden
olacaktir. Boylece, yiiksek getiri hedefleyen fonlar AB dis1 piyasalara
yonelecektir. Bu gelisme de, dis kaynak ihtiyaci olan iilkemiz igin
avantaj olusturacak, Tiirk dzel ve kamu kesimi daha kolay ve uygun
sartlarda AB iilkelerinden kaynak saglayabileceklerdir.

Biitiin bu olumlu beklentiler bir yana, Euro’nun uygulanan siki
para politikasi sebebiyle baslangigta ekonomik kiigiilmeye de neden

Afyon Kocatepe Universitesi, II.B.F. Dergisi (C.1IV, S.1, 2002) 91




olabilecegi ydniinde beklentiler de vardir. Elbette bdyle bir gelisme
dis ticaretimiz agisindan bir dezavantaj olusturacaktir.
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